































































































































































































2001 2002 2003 2004 2005
運　　輸 90 89 90 88 88
金　　融 43 49 56 56 70
流　　通 89 81 74 67 58
電　　機 58 66 67 85 82











運　輸 金　融 流　通 電　機 エネルギー
最も高い。 最も高い。 最も高い。 最も高い。 最も高い。
b（レベル） 0に近づく平 平均化傾向。 0に近づく平 0に近づく平 変化無し。
均化傾向。 均化傾向。 均化傾向。
JCR 小さい。 大きい。 最も小さい。 平均的だが、 1以下から1
1に近づく平 cの水準も大 より小さくな より小さくな に近づく不安c（ちらばり）
均化傾向。 きく変動。 る傾向。 る傾向。 定化・平均化
傾向。
JCRに次いでJCRに次いでJCRに次いでJCRに次いでJCRに次いで
b（レベル） 高い。 一一ﾇい。 高い。 占局い。 高い。
平均化傾向。 平均化傾向。 平均化傾向。 平均化傾向。











最も低位。 最も低位。 低位安定。 低位安定。 Moody’sと同
b（レベル） 平均化傾向。 平均化傾向。 微妙な平均化 微妙な平均化 等に低位。
傾向。 傾向。 平均化傾向。
S＆P 大きい。 最も小さい。 1以上から1 1以上から1 大きい。












































2001 1，7360，9250，9751，001 一2．448 1，085 一〇．978 0，986 0，912
20021，6640，9910，9490，906一2．241 1，102 一1．089 1，011 0，918
20031，6350，9960，8660，934一2，099 1，057 一1．194 1，030 0，905
20041，5260，9840，5980，932一2．325 1，097 一1．403 1，019 0，905














20012，511 1，0700，8850，905 一1．625 0，870 一1．205 1，190 0，896
20022，298 1，2251，0790，917ヨ，861 0，949 一1．306 1，009 0，860
20032，186 1，0340，995 1，062一1．723 0，799 一1．136 1，082 0，840
20041，784 1，2700，707 1，023 一1．310 0，831 一〇．950 0，909 0，874
20051，3561，1330，1250，813一〇。940 0，737 一〇．819 1，206 0，779
表4－5
流　　通









20012，1360，8730，7941，Ol9一1．539 1，108 一2．667 0，980 0，945
20022，3350，8860，9370，988 一1．675 1，071 一2．144 1，047 0，948
20032，2870，8640，9890，998一1．504 1，119 一2．158 1，050 0，941
20041，941 0，8600，821 1，025一1．514 1，086 一1．548 0，958 0，924
20051，9260，8340，542 1，148 一1．392 0，977 一1．135 0，984 0，935
表4－6
電　　機









20012，419 1，0091，4650，934一1．767 1，127 一1．453 0，983 0，747
20022，2601，021 1，3750，995 一1．833 0，964 一1．322 1，029 0，913
20032，1610，9451，3380，994 一1．807 1，046 一1．273 0，985 0，924
20042，2640，911 1，2850，967 一1．693 1，062 一1．072 1，Oll 0，916














2001 1，3800，855 1，1550，949一2．078 1，166 一1．106 1，050 0，971
20021，52009000，6910，871 一1．978 1，199 一〇．996 1，078 0，970
20031，4350，9270，7930，908一1．654 1，170 一1．472 1，014 0，955
20041，4700，9130，6450，963一16161，194 一1．535 1，015 0，965
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一←JCR　嚢R＆1　鳶　S＆P　h　Moodゾs
図4－1　視覚化された格付評価傾向（運輸業界）
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図4－2　視覚化された格付評価傾向（金融業界）
　　　　　　　　　　　　　　　　流通
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図4－3　視覚化された格付評価傾向（流通業界）
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図4－4　視覚化された格付評価傾向（電機業界）
　　　　　　　　　エネルギー
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図4－5　視覚化された格付評価傾向（エネルギー業界）
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第5章おわりに
　本研究は萩原（2006）において提示された、人事評価傾向定量化モデルの援用によって定量化・視覚化
された格付機関による評価傾向にっいて、業種間比較、時系列比較を試みた。そして、被評価企業の特
性値と、格付機関の評価傾向を表す2種類のパラメータ（評価者の甘さ・辛さを表すパラメータ、評価
の散らばりの大きさを表すパラメータ）に注目して、多くの事実を確認することが出来た。
まず、業種の影響を受けない一般的な傾向として、
・国内の格付機関は海外の格付機関に比べて上位の格付を付与する
・JCR、　R＆1、　Moody’s、　S＆Pの順に格付の水準は高い
・格付機関の評価傾向が平均化・同一化しっつあり、相互作用の可能性がある
を指摘した。次に業種の影響を受ける傾向として、
・金融業界においてのみ、全ての格付機関にっいて評価傾向に大きな時系列的変動があり、格付情報の
含意する内容を解釈することが他の業種に比べて困難である。
・評価傾向に時系列的変動が少ない業界、特に運輸業界の場合、格付機関ごとの相対的な位置関係が安
定している。
を指摘した。さらにこれら2つの事実に基づいて、自社の信用リスクにっいて資金提供者から公正な評
価を受けようとする企業は、常に複数の格付機関から依頼格付を取得しておくことは、金融業界の場合
は有意義であるが、運輸業界の場合には意義は乏しいことを指摘した。
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